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１．はじめに
　企業にとって M&A は、成長戦略の１つのオプションであるが、財務的に利益がでるような
M&A は必ずしも多いとはいえない（例えば、Carper, 1990; Datta, Pinches and Narayanan, 1992; 
Porter, 1987 等）。こうした状況は、被 M&A 実施企業に対する資産価値評価が難しいことはもと
より、M&A の実施によって獲得可能な資源を活用するための組織マネジメントも容易ではない
ことを反映しているのではないだろうか。M&A によって被 M&A 実施企業が保有していた資源
は M&A 実施企業の所有になるが、その運用は M&A 実施企業と被 M&A 実施企業の双方が行っ
ていく場合も、主に被 M&A 実施企業が継続して担当する場合もある。特に後者の場合や、両者
が運用していく場合でも被 M&A 実施企業が主導であるような場合は、被 M&A 実施企業がこれ
までの組織内で培ってきた蓄積を生かしながら資源を活用していきやすいであろう。この実現は、
M&A 実施企業の将来的な製品ライナップの増加と、それによる市場における位置取りを変化させ
る可能性を意味する。そこで、本稿では企業に利益をもたらす要因の源泉を企業の内側に求める資
源アプローチと外側に求めるポジショニング・アプローチの両立を可能にする手立てとして M&A
の有効性を検討する１）。そして、M&A 実施企業の成長につながるようなマネジメントのあり方を
明らかにしたい。
　ポジショニング・アプローチは、業界構造を利用することが企業に独占的利益をもたらすという
考えに基づいており、業界構造を把握したうえで自社を競争優位が保持できるところに位置取りし
ていくという行動をとる。他社に先駆けて行動するという点から即時的対応が鍵を握る。適切な位
置取りをしていくことで、正面から撃ち合うような競争は回避しながら、できれば戦わずして勝つ
ことを重視する戦略である。では、同じ環境要因の中で活動する複数の企業があった場合、みな同
じ戦略を採るのであろうか。それはそれぞれが保有している資源が異なるため、同じ戦略を採ると
は限らない。このように組織が保有する内部資源に競争力の源泉を求めるのが資源アプローチであ
る。内部資源は可変的でかつ、時間をかけて蓄積されるものであるため、どのような資源を蓄積す
るか、そしていかにして競争優位の持続性が確保できるかがこの戦略の肝になる。資源アプローチ
とポジショニング・アプローチは、それぞれの特徴や発展プロセスが異なるため対峙的に捉えられ
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てきたが、これら２つのアプローチにはそれぞれに理があるので、近年企業の競争戦略として両立
していくことを重視する見方がでてきている（藤本、2002）。
　本研究では、企業が保有する組織能力と自社製品を市場のどこに位置付けていくかというポジ
ショニングの考え方を包含し利益に結びつける戦略の枠組みである「製品アーキテクチャの位置取
り（藤本、2003）」という概念を用いて、M&A が製品アーキテクチャの位置取りにどのような影
響を及ぼしているのかを明らかにする。その際、M&A は企業の境界の引き直しと、それによる組
織再編をもたらすため、資源の移転、活用に関わる理論を援用し、組織能力を分析するための視点
を補うことにする。そのうえで、被 M&A 実施企業の保有していた資源を移転、活用するための
仮説を導出し、M&A 実施企業のケース分析を行う。
２．位置取りに関する分析枠組み
　ここでは、本研究において重要な分析枠組みの１つである製品アーキテクチャの位置取りと、製
品アーキテクチャについて概説する。藤本（1997）は、現代企業のもの造り活動を解釈するキー概
念を「設計」とするならば、製品も生産工程も基本的にはあらかじめ設計されたものであると述べ
ている。つまり、製品は設計情報が媒体（素材）に転写されたものであり、生産はその転写、開発
はその創造である。この考えにしたがって、もの造り現場の競争力は、アーキテクチャ（製品・工
程の設計思想）ともの造りの組織能力（設計情報の創造・転写能力）との相性によるとした。この
もの造りの競争力を最終利益に結びつけることを検討する際に、その基本をポジショニング（位置
取り）戦略とポートフォリオ（位置取りの組み合わせ）戦略においたのが、アーキテクチャの位置
取り戦略である。アーキテクチャの位置取りとは、アーキテクチャの階層構造における位置取りの
選択、あるいは階層構造そのものの改変によって利益機会を得る戦略である。
　製品アーキテクチャとは、製品機能と製品構造のつなぎ方、および部品と部品のつなぎ方に関す
る基本的な設計思想のことである（Ulrich、1985 等）。基本的なタイプの一つは「インテグラル型
（擦り合わせ型）」である。ある一つの機能実現のために、複数の構成要素が強い相互依存関係によっ
て結ばれているタイプで、部品設計をきめ細かく相互調整し、製品ごとに部品やその接合部を最適
設計しないと製品全体の性能がよくでないという特徴をもつ。もう一つは「モジュラー型（組み合
わせ型）」で、１つの機能が単独の構成要素に配分されており、構成要素間の相互依存関係が弱い（ほ
とんど存在しない）タイプである。さらにインターフェースなど基本設計が業界標準で標準化して
おり企業を超えて組み合わせ可能なタイプは「オープン型」である。これに対してインターフェー
スなど基本設計が企業内で完結しているのは「クローズド型」である。設計情報のアーキテクチャ
特性による製品分類は図１のとおり３つのタイプに整理することができる。
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　図中にある自転車は、複数の部品の組み合わせで構成されているため、「オープン・モジュラー型」
に該当する。自転車部品の代表的なメーカーであるシマノは、変速機、フロントブレーキ、ハブ等、
比較的多くの種類の部品を扱っており、その中でも自転車の核となる変速機、ブレーキ等の部品で
世界を圧倒する地位を築いてきた。こうした成長の過程においては、海外展開を進めるにも知名度
の低さがネックになる時期があった。それを打ち破ったのが部品を個別に売るのではなく、部品相
互に機能するコンポーネントの集合体として、シマノにしかできないやり方で組み合わせた「コン
ポーネント・システム」での商品提供である（武石・青島、2002）。コンポーネント・システムは、
これまでの部品と部品の組み合わせで発揮される能力を超えるより優れた性能を持つため、これが
搭載された自転車の人気がみるみるうちに高まった。コンポーネント・システムの登場は、自転車
の「オープン・モジュラー型」というアーキテクチャ特性に、部品の組み合わせの集合体に注目す
ると自転車は部分的に「クローズド・モジュラー型」の特性を持つというアーキテクチャ特性のバ
リエーションを増やすことにつながった。この結果は、アーキテクチャの階層構造の改変をももた
らすことになった。シマノにとっては、位置取りの異なる自転車関連製品を保有することになり、
アーキテクチャの位置取り戦略という概念は、位置取りの変化を捉えることにおいて有効であると
いえる。しかしながら、位置取りを変える方法までは示していない。そのため、ここではその方法
の１つとして M&A を取り上げる（篠﨑、2006a）。
　M&A 実施企業にとって課題の１つは再編前後の組織マネジメントであり、また獲得した資源の
運用である。そのため、３章ではまず、外部にある資源の獲得、移転、そして活用に関する理論を
取り上げる。次に、M&A に伴う組織マネジメントに関する研究をレビューし、外部資源を活用す
るための要件について検討する。
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図１　設計情報のアーキテクチャ特性による製品類型
出典：藤本（2003）
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３．外部資源のマネジメント
　外部資源のマネジメントについては、多国籍企業がとってきたアプローチが参考になる。これま
で多国籍企業は、労働力や原材料は海外から調達し、自国での活動を通して技術や能力といったナ
レッジ（知識）を蓄積し、そうしたナレッジを他国に移転して活用することを通して競争優位を
獲得してきた（例えば、Hymer, 1960; Vernon, 1966 等）。こうした伝統的なアプローチに対して、
近年では、自国で築き上げたコンピテンスを海外で活用するばかりでなく、海外にあるナレッジ、
特に複雑かつ暗黙知的ノウハウを見つけ出し、迅速に自社内に取り込むかが成功の鍵となっている
（Leonard-Barton, 1995; Asakawa, 1996）。そのため、多国籍企業のイノベーション研究では、世
界中に点在するナレッジを迅速かつ的確に認知・アクセスし、社内に移転・融合し、戦略的に活用
するかが新たな課題となっている。その有効な戦略として、浅川（2011）は、「ネットワーク構造
戦略」と「吸収・変換・組み合わせ能力構築戦略」を挙げている。これらの戦略は、外部からのナ
レッジ獲得やイノベーションを促進するあり方として注目されており、戦略の有効性を検証するよ
うな実証研究も行われるようになってきている。
　本研究は、必ずしも多国籍企業を対象にしているわけではなく、また、海外からナレッジが移転
されるケースが対象になるばかりでもないが、外部資源の獲得、活用、そしてイノベーションに結
びつけていくという点で課題が共通しているという理由から、以下ではこの２つの戦略について浅
川（2011）をもとに概説し、M&A 実施企業の組織マネジメントについて検討していく。
3.1　ネットワーク構造戦略
　ネットワーク戦略は、社会的関係資本の理論（Colman, 1988）に根差しており、外部ナレッジの
アクセス、移転・融合、そして移転・融合されたナレッジの活用の各段階での社内外のネットワー
ク構造をベースにしている。
　多国籍企業が外部ナレッジにアクセスする際、その所在を的確に探り当て迅速にアクセスするた
めには、現地コミュニティーとの対外的なリンケージが不可欠であると言われている。特に、現
地特有の文脈知や暗黙知は、人の移動を介して伝播するため（Almeida and Kogut, 1999）、現地
コミュニティーのネットワークにインサイダーとしてアクセスできるかが決め手となる（McEvily 
and zaheer, 1999）。そのとき海外拠点と企業内他部門との対内的リンケージは、弱いほうがよい
とされている。なぜならば、あまり強い対内的リンケージは、海外拠点の情報や行動、思考パター
ンにまで影響を与え、現地特有のナレッジの獲得を阻害してしまう可能性があるからである。し
たがって、現地特有のナレッジにアクセスする際には、強い対外的ネットワークを現地コミュニ
ティーとの間に持ち、社内との対内的ネットワークは極力弱く保つことが肝となる（Nahapiet 
and Ghoshal, 1998）。しかし、移転したいナレッジが現地スタッフに内在する暗黙知と不可分な場
合や、組織パターン等と一体化していることも多く、移転には多大なる困難を伴うことを（Kogut 
and Zander, 1993）、念頭に置く必要がある。
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　多国籍企業が海外で入手したナレッジを社内に移転、共有していく際には、社内他部門との対内
的ネットワークの構築が重要となる。なぜなら、社内における直接結合（cohesion）が社会関係資
本の構築を促し、価値の高い重要な情報やノウハウを惜しまずに共有する信頼関係の定着をもたら
すからである（Nahapiet and Ghoshal, 1998）。ナレッジの移転については、強い紐帯が望ましい
という見方もある（Hansen, 1999）。それに対して、現地の有用なナレッジを入手する段階で必要
とした強い対外的ネットワークとの関係がナレッジを移転する際にまで維持されていると、現地コ
ミュニティーの行動様式や思考パターンの影響を移転先の社内他部門が受けることになり、ナレッ
ジのスムーズな移転を阻害する可能性がある。したがって、この段階で目指すのは、対外的ネット
ワークを通じて入手したナレッジについて、移転以降のプロセスに関してはそのネットワークから
極力影響を受けないようにすることと、強い対内的ネットワークの構築である。
　多国籍企業が海外から入手したナレッジを自国や第三国で活用する段階で注力するべきことは、
ナレッジの入手元の文脈と、移転・活用先の文脈との溝を埋めていくことである（淺川、2011）。
この文脈には社会的、経済的、文化的、技術的、そして法的側面等も含まれるため、多面的な対応
が必要となる。
3.2　吸収・変換・組み合わせ能力構築戦略
　上述したネットワーク構造戦略で捉えきれない点を部分的に補ってくれるのが、吸収・変換・組
み合わせ能力構築戦略である。ナレッジを吸収する能力、変換する能力、組み合わせる能力といっ
た企業の内的能力に依拠した資源アプローチを基盤としている。
　海外現地に拠点を設けてナレッジにアクセスする準備が整ったところでポイントとなるのは、そ
の各拠点のスタッフが現地のナレッジの潜在的重要性に気づくことができるかどうかである。現地
スタッフはもともと地元の環境に馴染んでいるため、新たなナレッジの潜在価値を見過ごしてしま
う可能性がある。また、外部の新たなナレッジを自社に取り入れていく際には、現地国と比べて本
国の相対的吸収能力が高いこととナレッジ吸収のモチベーションがあることが必要であることが示
されている（Song and Shin, 2008）。
　獲得したナレッジを移転、融合していく段階においては、現地特有の文脈的知識であるものを脱
文脈化し本国の文脈にのせていく変換能力が必要とされる。しかし、脱文脈化する仕方も本国の文
脈に変換していく仕方についても、具体的に明らかにされていないようである。とはいえ、移転し
難い、例えば暗黙知のようなナレッジこそ戦略的に価値を持つことは想像に難くない。この種のナ
レッジが一度内在化できるならば、自社にとって競争優位に結びつくような基盤となる一方、競争
相手にとっては模倣困難になるからである（Winter, 1987）。
　現地のナレッジを活用する段においては、当初の良さを失わない状態で移転する環境で活用でき
るように変換する能力が重要になってくる。また、獲得したナレッジと本国の社内にある既存のナ
レッジと組み合わせる能力や、組み合わせた結果を顕在化していく顕在化された吸収能力（Zahra 
and George，2002）が必要とされる。
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3.3　M&Aによるナレッジの獲得、移転、融合
　ここでは M&A によって獲得される外部資源のマネジメントについて検討する。そして、資源
の移転、活用、融合に向けた仮説を導出する。　　
　外部資源を獲得し、移転、融合というプロセスを進めていくには、活用したい鍵のナレッジにつ
いて、被 M&A 実施企業がこれまでの活用状況や活用法、組織内に一体化されている（embedded）
暗黙知までM&A実施企業に積極的に提供してくれるような関係の構築が必須となる。なぜならば、
技術や特許等の資産とともに運用の際のノウハウや関連の情報も移転されなければ、活用もままな
らないからである。そうしたナレッジを共有可能な信頼関係の構築とその実現を下支えするコミュ
ニケーションが取れる体制づくりが二社の間に必要になる。併せて、被 M&A 実施企業がこれま
で蓄積してきた行動様式や思考パターンが影響して、ナレッジの移転やその後の活用を阻害しない
よう注意が必要である。Christensen（2000）や Porter（1987）は、M&A 実施企業と被 M&A 実
施企業の職務遂行の独立性や自律性を重視している。その一方、被買収企業に自律性をもたせる
ことは必ずしも買収の効果につながらないという研究結果もある（Puranam et al. 2003; Sirower 
1997）。これらの点から、被 M&A 実施企業への統制は「きつすぎず、緩すぎず」を目指すのが 1
つのありようであろう。ただその程度はケースに依存するため、ここでは信頼をベースにした統制
に注目する。
　
　仮説１ａ：M&A実施企業から被M&A実施企業への信頼はナレッジの移転に正の影響を及ぼす
　仮設１ｂ：信頼関係が形成されている場合は、M&A実施企業から被M&A実施企業への統制は、
ナレッジの移転に正の影響を及ぼす
　
　移転されたナレッジを活用する観点から研究されたものとしては、Ahuja and Katila（2001）が
ある。彼らは、製品分野が重複する企業間の M&A において、保有する技術の関連性の程度に注
目した研究を行い、関連性が高すぎると研究開発におけるシナジー効果は出にくく、関連性が低す
ぎると組織改革にかかるコストが増えることを明らかにしている。一方、Hitt et al.（1998）は買
収の成否を分ける要因について検討し、被買収企業の保有する資産や資源が買収実施企業の資産や
資源と補完的である場合や、事前にアライアンスの関係にあるような友好的な買収であれば、うま
くいきやすいことを明らかにしている。Hitt et al.（1998）は、成功のケースの例として、ペット
事業に携わる企業のブランドの獲得、日用品メーカーによる新市場の獲得、医薬品メーカーによる
医薬品知識の獲得と関連分野の研究開発の推進を挙げている。これらの研究から、保有資源の重複
の程度が鍵であることがわかる。両者の保有する資源に重複があると、そこを手がかりにナレッジ
の入手元の文脈と、移転および活用先の文脈との擦り合わせが可能になり、ナレッジが移転される。
その際、M&A 実施企業に吸収能力があれば移転されたナレッジが活用につながると考えられる。
資産や資源に関連性があることと、それをもとに移転されるナレッジが活用できる能力があるかは
別である。また、既存の能力が高い分野においてより多くの知識を獲得する傾向があることが知ら
れているが（Cohen and Levinthal, 1990）、その分野に偏った必ずしも最適ではない方向に進んで
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しまうこともあるので（Levitt and March, 1988）、注意が必要である。ここでの仮説は以下の通
りである。
　仮説２ａ：両者の保有する資源に重複部分があると文脈の共有につながる
　仮説２ｂ：資源や資産の関連性と、Ｍ＆Ａ実施企業の吸収能力が移転されたナレッジの活用につ
ながる
　
　Haspeslagh and Jemison（1991）も買収の成否に関する研究を行い、その要諦は買収に関わる
プロセスであるとしている。具体的には、被買収企業が保有するナレッジについて買収実施企業
が学習しながら、買収実施企業の保有する既存の事業に被買収実施企業が首尾よく統合されるよ
うなプロセスである。買収実施企業がこれまで行ってきたやり方に被買収実施企業を取り込んで
いくような場合はうまくはいかず、新しいプロセスや手順を踏むことを強調している。買収の際
のプロセスが買収後の業績に影響することは、Hitt et al.（1998）でも確認されている。Paruchuri 
et al.（2006）では、買収による統合は、被買収実施企業の発明者の生産性に負の影響をもたらす
ことを明らかにしており、被買収実施企業の発明者の組織再編後の配置の重要性を強調している。
M&A 実施後の組織マネジメントに注目した Birkinshaw et al.（2000）の研究においても、職務の
統合以上に人員の統合を優先することが強調されている。また前出の Hitt et al.（1998）では、買
収後にトップマネジメントのチーム編成や構造に変更がある場合は、買収に負の影響をもたらすこ
とを明らかにしている。以上を踏まえると、買収前後で一貫した指揮命令系統で活動していくこと、
そして人員および職務に配慮したプロセスを踏んでいくことがナレッジの移転や活用を促すと考え
られる。
　仮説３：M&A実施前後の一貫した指揮命令系統がナレッジの移転や活用に影響する
　仮説４：人員、次いで職務に配慮したプロセスがナレッジの移転や活用に影響する
４．EIZO株式会社による医療用モニター事業買収のケース
　本章では、M&A 実施企業のケースを分析することを通してアーキテクチャの位置取りの変化と
その変化に影響を及ぼす要因を捉える。位置取りに変化をもたらす要因は、ナレッジの移転、活用
を促す能力に関する要因と関連しているため、3 章で導出した仮説の検証も行う。
　なお、以下のケースは EIZO 株式会社のホームページ、有価証券報告書、インタビュー調査 2）
などをもとに作成しており、篠﨑（2016a）および篠﨑（2016b）を拡張したものである。
4.1　EIZOの概要
　EIZO 株式会社（以下、EIZO と記述する）は、1967 年に設立された七尾電機株式会社に起源を
もつ映像関連製品の開発・製造企業である 3）。設立、創業当時は、CRT（Cathode Ray Tube；ブ
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ラウン管）を使用する映像機器の OEM 生産を行っており、その CRT は白黒テレビをはじめ、魚
群探知機、流行のアーケードゲームなど、さまざまな製品に使用された。その後、17 年に及ぶ下
請けを通じて蓄積した技術やノウハウを生かし、現在は、映像表示システム、アミューズメント用
モニター等の映像機器及びその関連製品の開発、設計、製造、販売を手掛けるまでに成長している。
　1985 年に自社開発したコンピュータ用 CRT モニターを「EIZO」ブランドで欧州向けに販売し
始めたが、次いで販売を開始した北米と国内では「NANAO」ブランドで販売してきたため、1996
年に「EIZO」ブランドに統一している。当時の社名である「ナナオ」は創業地にちなんでおり、
コンピュータ用モニターのブランド名と使い分けてきた。しかし、海外のグループ会社は「EIZO」
を冠しており、社名とブランド名を統一することで世界市場での認知度を高め、グループ一体とし
て競争力の強化と成長を図っていくとしていて、2013 年 4 月より社名を「EIZO」に変更している。
本稿では混乱を避けるために、社名変更前の社名も EIZO と表記する。
　今回分析対象にするのは、EIZO が 2007 年に実施した Siemens AG （ドイツ） の医療市場向けモ
ニター事業の M&A のケースである 4）。EIZO では買収した Siemens AG の医療市場向けモニター
事業部のことを、親会社と子会社の関係を超えて協働していくという意味を込めて、「イコール・パー
トナー」と呼んでいる5）。これにならって、以下ではSiemens AG の医療市場向けモニター事業部を、
「パートナー」と記述する。
　表 1 は、EIZO の買収前後の各年度末の業績をまとめたものである。
　このデータから算出してみると、買収前の数年は売上高営業利益率が 10% 台を維持しているこ
とがわかる。しかし、買収実施年度の期末は 9.5%、その後は一度 11% になった時期もあるが 6％
から 9％の間を推移している。この結果から、必ずしも買収による正の効果が出ていないとみる向
きもあるかもしれない。しかし、この時期は 2008 年のリーマンショックに端を発し、100 円を切
る円高や東日本大震災など、異常事態が相次いで利益を生み出す力を失った企業も多く、そうした
ことから、数字だけを追って買収の成果を結論づけることは難しい。
　
　つぎに図２は、EIZO の買収前後の各年度末の海外売上高比率をまとめたものである。2000 年前
半から半ば以降にかけて海外での売上高比率は減少しているが、2007 年を機にそれ以降はおおむ
ね上昇傾向にあることがわかる。なお、この 10 余年の間に海外売上高比率は変化しているが、こ
こに占める各地域の構成割合には大きな変化ない。
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表１　買収前後の EIZO グループ連結の業績
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4.2　医療市場向けモニターの開発
　医療市場向けのモニターは、X 線 CT 装置や MRI 装置など医療機器に搭載されているモニター
（以下、モダリティ用モニターと記述する）、医療画像参照用、診断用、手術用、マンモグラフィ
などの用途向けに提供される DICOM（Digital Imaging and COmmunication in Medicine）規格
準拠のモニター（これは、Picture Archiving and Communication System の略で PACS 用モニ
ターと呼ばれている）、ベッドサイド用モニター、電子カルテ閲覧用モニターなど、多岐にわたる。
EIZOが2000年に当分野に参入し、力を入れてきたのは主にPACS用モニターである。このモニター
は、CT や MRI など様々な医療機器で撮影された画像を医師が読影し、診断する際に用いられる
ためのものである。一方、パートナーはPACS用モニターの扱いもあるが、モダリティ分野とカテー
テルを用いた治療分野用のモニターにも強みを持っていた。二社で取り組みのあった PACS 用モ
ニターは、買収後は EIZO に集約されることになった。両者が一緒になることにより、物理的には
患者の体内を撮影する装置に付随するモニターから、診断用のモニター、そして治療用のモニター
と、医療プロセスの川上から川下までに携わることが可能になった。EIZO には未経験分野を含む
補完的で、かつ重複分野の強化につながる買収であった。したがって、未経験の治療用モニターに
関わるナレッジがパートナーから EIZO にどのように移転、活用されていったのか焦点となる。
　篠﨑（2016b）は、2002 年度末から 2015 年度末の EIZO の有価証券報告書に記載されている研
究開発活動内容を分析し、どのようなモダリティで撮影された画像でも「忠実に映す」ための医療
画像診断用モニターの開発を一貫して行ってきたことを明らかにしている。また、買収後の変化と
して、手術室用のモニター開発と周辺機器の開発、さらに手術室向けソリューションビジネスへの
参入を挙げている。フィルムレス化の進展と PACS の普及に伴い医師の見るべき診断画像が急増
したことを受けて、買収後の 2007 年以降も引き続き診断用の PACS 用モニターの開発に力が注が
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図２　買収前後の EIZO の海外売上高比率
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れてきた。その結果、複数の画像を一画面上で表示したり、画像の配置やサイズを変更可能な効率
的な閲覧を可能にするモニターが開発されている。加えて、手術室内で使用する場合に求められ
る画像表示に対応し、医療規格にも対応したモニターの開発や、12 種類の映像信号を一括管理し、
１つの画面に８種類の信号を同時に出力可能な信号配信マネージャーの開発が進められた。また、
モニターの軽量化・省スペース化、手術室内の天吊り設置を想定したモニターの開発も行われ、こ
れらは様々な医療機器とモニターの最適配置を提案するなど、手術室における問題解決に寄与する
ビジネスに結びついている。
4.3　医療用モニターのアーキテクチャ特性と位置取り
　EIZO のモニターは、自社開発の部品と外部から調達した部品で構成されている。前者に該当す
るのは、基板とファームウェアという制御ソフトで、後者に該当するのは電子部品や液晶パネルで
ある。電子部品は必要なものを必要なところから調達し、液晶パネルについては用途別にカスタマ
イズしてもらい、ときには共同開発をすることもあるそうだ。「つくる商品に対してベストな部材
を用意し、有力なパネルメーカーと組み開発を進めていく」、これが EIZO の基本姿勢で、お互い
に「win-win」が実現できる関係の構築に努めている 6）。
　前述の通り、EIZO は医療用モニター以外に産業用やセキュリティシステム用、エンターテイメ
ント用等、多様なモニターの扱いがある。モニターを構成する基本的な部品は共通しているので、
用途に応じて部分的に取り付ける部品を変えて用途別のモニターを製造している。設計情報のアー
キテクチャ特性による製品類型にあてはめてみると、モニターを構成する部品は、企業を超えた連
結が可能で、かつ構成要素間の相互依存関係が弱い組み合わせ型であることから、「オープン・モジュ
ラー型」である。
　EIZO において買収後の研究開発活動の大きな変化は、手術室で使用される画像表示モニターも
手掛けるようになったことである。カテーテルを用いた治療を日本では手術と見なすため、EIZO
はパートナーの保有していたこの分野のナレッジを活用し、モニターの開発・製造を進め、手術
室分野に参入している 7）。そして、2014 年の手術室向けモニター導入以降は、導入時のコンサル
ティングおよびソフトウェア／ネットワークを含めた総合的にソリューションを行う手術室向けソ
リューション事業に本格参入している。この事業では、PACS 用モニターは最終製品ではなくソ
リューションビジネスを構成する要素の一つで、室内の構造に合わせてほかの医療機器等とともに
医師にとって作業効率のよい配置が提案される。このことから、PACS 用モニターを取り入れたソ
リューションビジネスは、「クローズド・モジュラー型」である。買収を機にEIZOは、「オープン・
モジュラー型」から「クローズド・モジュラー型」に位置取りを変化させたとみることができる（図３）。
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4.4 位置取りの変化を促す要因
　EIZO は買収後に手術室向けのモニターを開発し、また PACS 用モニターを含む手術室向けソ
リューション事業をスタートさせるなど、パートナーから得たナレッジを移転、活用して未経験分
野への参入を果たした。その結果、設計情報のアーキテクチャ特性による製品類型にバリエーショ
ンが広がり、位置取りに変化がみられた。その背景には、５つの要点があると考えられる。
　第一に、買収対象企業に対する「イコール・パートナー」という意識である。先述したとおり、
「同等」という態度を相手に示し信頼関係の形成に努めてきた。また買収の際には、雇用の確保や
賃金を下げないことを提示して友好的な買収であることをパートナーに示している 7）。信頼が有効
なナレッジの移転を促す潤滑油になっている。第二に、技術分野の選択と集中による明確な役割分
担である。これは EIZO とパートナーが保有しているナレッジに重複する部分があったからこそ重
要なのかもしれないが、EIZO とパートナー企業が共通に取り組んできた PACS 用モニターは買収
後 EIZO が担当し、パートナー企業はモダリティ用モニターを担当するというように、役割分担を
明確にしている。その後、パートナーからのアドバイスにより手術室用のモニター開発が始まって
いる。このモニターの開発が成功したのは、パートナーが様々な情報やナレッジを提供したからで
あるし、EIZO に長年モニター開発を手掛けてきたことを通して蓄積されてきたナレッジを基盤に、
パートナーから移転されたナレッジを吸収する力と、製品化までもっていける顕在化された吸収能
力があったからである。こうした協働の成立は、EIZO がパートナーに対して独立性や自律性をも
たせ、しかし決定的な部分では統制力を発揮していることに起因しているのではないだろうか。第
三に、本社メンバーの意識改革である。EIZO では Siemens AG 医療市場向けモニター事業部の買
収を機に、様々なことを本社基準で設定していくことになり、本社の各部門間でこれまで以上の情
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図３　EIZO の位置取りの変化
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報交換が必要になった。その結果部門間の垣根が低くなったと言われている。また、本社もパート
ナーもモニターに関して必要な機能をすべて備えていたため、統合に向けていくのが難しかったそ
うである 8）。しかし、テレビ会議や電話といった直接対話が推奨され、各部署間でときには週に数
回にも及ぶ積極的な意見交換等が行われるうちに協働する意識が醸成されていった。そのプロセス
では、喧嘩になることもあったが、その繰り返しを経て、主張し続けることと退くところのポイン
トが絞れてきたようである。また、本社の４つの会議室にはドイツの主要都市の名前がつけられて
おり、本社のメンバーがドイツという国やパートナーへの親和性を高める試みもなされている。第
四に、上記の第一から第三を実行し、一貫して「映す」という機能を高めていく方針を掲げてきた
トップの存在である。トップの方針が組織内に浸透しているからこそ外部資源の移転も活用も可能
になるのであろう。最後に、部品調達先をはじめ取引のある会社と良好な関係を構築していること
である。いくら良い製品が開発できても、それをビジネスとして成り立たせるための体制がなくて
は軌道にのせることはできない。EIZO はビジネスをしていくなかで、自分たちの利益最優先では
なく、「win-win」の関係であることを日頃から心がけている。だからこそ、新規事業をスタート
させる場合にサポート、連携を図る企業が現れるのであろう。
　以上、第一から第三までの要点から仮説１a、仮設１b、仮説２a、 仮説２b、そして第四の要点か
ら仮説３は検証されたといえるであろう。しかし、仮説４についてはさらなる詳細な調査が必要で
ある。
　
５．まとめ
　本稿では、資源アプローチとポジショニング・アプローチの両立する手立てとして M&A の有
効性を検討するために、企業が保有する組織能力と自社製品を市場のどこに位置付けていくかとい
うポジショニングの考え方を包含し利益に結びつける戦略枠組みである「製品アーキテクチャの位
置取り」という概念に注目した。そして、M&A 実施企業のケース分析を通して、M&A が位置取
りの変化に寄与していることを明らかにした。その際、資源アプローチは、組織再編を伴う M&A
とは相性が悪いという見方があるため、被 M&A 実施企業の保有している資源を移転、活用する
ための理論について検討を行った。具体的には、ネットワーク構造戦略と吸収・変換・組み合わせ
の能力構築戦略である。ここから外部から獲得した資源を組織再編後も活用可能にするための要件
を仮説として導出した。外部資源の移転、活用を通して製品アーキテクチャの位置取りがどのよう
に変化しているかを、M&A 実施企業のケース分析を通して明らかにした。M&A によって位置取
りを変えるためには、外部資源の移転と活用を成し遂げること、そして活用された結果をビジネス
にのせていくための仕組みが必要である。
　M&A による位置取りの変化を捉えたものの、位置取りの変化を利益に結びつけていくにはどう
すべきか、この検討は今後の課題としたい。EIZO について M&A の意味を明らかにしていく際の
課題は、M&A 前に EIZO が保有していた資源とパートナーが保有していたどの資源が活用されて
新たな資源の創造につながったのかを特許データで検証することである。さらに、外部資源の移転、
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活用の要件および位置取りを変化するための要件について、大規模調査によるデータを収集し分析
を通して明らかにしていく。
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11 月 8 日午後 15 時から 16 時 30 分まで、二回目は 2015 年 12 月 11 日午前 10 時から 12 時までである。
また、2016 年 1 月 27 日午後 3 時から 3 時 25 分まで、同上のお二人に電話会議形式によるインタビュー
を行った。
3） 創業は 1968 年、資本金は約 44 億 2574 万 6 千円、2016 年 3 月期のグループ連結売上高は約 748 億円、
単体売上高は 557 億円、グループ従業員数は 2,258 名、単体従業員数は 993 名となっている。従業員数
はいずれも 2016 年 9 月末日現在で、平均臨時雇用人員含む（EIZO 株式会社ホームページより。最終
アクセスは 2017 年 1 月 24 日　http://www.eizo.co.jp/company/information/outline/index.html）
4） EIZO はまず 2007 年 2 月に航空管制用のグラフィックスボードを開発・製造するテックソース社を買
収しており、10 月に Siemens AG の医療市場向けモニター事業の買収を行っている。この M&A の実
施に関する情報は、EIZO 株式会社第 41 期有価証券報告書 p.18 に記載がある。Siemens AG 医療市場
向けモニター事業部の取得原価は、51,171 千ユーロ（8,185 百万円）、従業員 122 人である。
5） 前掲の第一回目のインタビューによる。
6） 前掲の第一回目のインタビューによる。
7） 日本ではカテーテルを用いた治療を手術と見なすため、手術室への参入を機にこれまでの「診断」の分
野に加えて、「治療」の分野への参入を果たしたことになる。
8） 前掲の第二回目のインタビューによる。
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